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小米 2024 年投资者日：新十年目标
致力于成为全球硬核科技引导者 
4 月 23 日，小米在北京小米科技园举行了 2024 年投资者活动。
小米的创始人及管理层，包括雷军、卢伟冰、林世伟、曾学忠、
金凡、屈恒等，就公司业务战略等发表主题演讲，并参与投资人
的问答沟通。 

明确 2020-2030 年的新十年目标和总体战略，重新诠释文化价值
观。随着小米 SU7 上市的初步成功以及小米集团业务重回增长轨
道，我们感受到公司管理层对于自身业务展望表现出较强的底气
和自信。小米对于手机、汽车等终端业务形成了较为完善的方法

论，包括对于消费者需求的把握以及高端的品牌力的构建。在
2020 年-2030 年，小米致力于成为全球硬核科技引领者。小米明
确了“人车家全生态”的总战略，并将重心放在高端化、产业能
力领先、OS、AI、芯片、新零售 6 个战略方向。与此同时，小米

重新诠释自身的文化价值观，并将其渗透至公司的员工。 

2024 年稳健进取，以能力的确定性应对外部环境的不确定。公司
管理层给到 2024 年的公司经营目标或指引主要为：1）主营业务
收入超过人民币 3,000 亿元；2）手机出货量同比增长 1,500 万-
2,000 万台；3）主营业务费用率同比持平；4）小米汽车交付目标
10 万台，毛利率或将落在 5%-10%之间，该业务预计投资人民币
110 亿-120 亿元；5）全年研发投入人民币 240 亿元。2024 年，
尽管面临全球地缘不确定、国内经济不确定、手机大盘不确定的

外部环境，小米依然坚定投入底层技术、坚定构建和发展“人车
家全生态”。我们预期小米 2024 年核心主营业务利润稳中有升，
汽车放量贡献收入和毛利，稳步推动集团业务的增长。 

小米汽车依然是目前投资人关注小米公司重点中的重点。 

截至 4 月 20 日，小米汽车锁单超 7 万台。其中，小米 SU7 Max 
占比 43%，管理层预期之后小米 SU7 Pro 版本将会在当前 28%的
占比基础上有所提升。从用户画像看，小米汽车约 46%的用户来
自于苹果手机用户，证明了小米汽车品牌占位高端。女性购买者
占比 28%，小米预计实际女性用户占比可能在 40%-50%之间。 

根据小米公布的媒体测评结果，小米 SU7 的智能驾驶能力位于行
业前列。当前小米汽车的智能驾驶激活率达到 79%，激活使用 2.61

万次，行驶里程超 25 万公里。公司计划在 5 月开通包括北上广
深在内等 10 城的城市 NOA 功能。 

展望 2024 年，小米预计开设小米汽车销售门店 219 家，覆盖 46
座城市；开设服务中心 139 家，覆盖 82 座城市。目前，小米全力
扩充汽车产能，4 月 SU7 标准版、Max 版开始交付，5 月份 Pro 版
也将开始交付，预期 6 月份交付超过 1 万辆，全年交付量目标 10
万台。 
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当前小米的订单和交付能力与我们调研看到的情况大体类似。我们
预期随着 SUV 车型的上市和交付，明年小米汽车总交付量有望冲
击 20 万台。我们认为小米 SU7 的现象级破圈成功，不仅可以长期
反哺小米流量以及手机高端化能力，更可以夯实小米当前的终端业
务增长的方法论。同时，小米人车家全生态业务形成闭环，将有效
摊薄公司在澎湃 OS、AI 等基础共通能力的研发投入。 

小米集团的长期估值有望得到提升：我们认为小米正处于新一轮
增长阶段的起点。随着小米 SU7 交付量快速提升以及小米手机全
球份额和高端出货量的稳定增长，小米的估值中枢有望在当前的
26.3x 市盈率逐步提升，从而释放作为潜在的长期科技产业引领者
的估值溢价，带动市值再上台阶。我们重申小米的“买入”评级。 

投资风险：新能源车行业需求增速放缓，不及预期；公司汽车订单
表现不及预期；行业竞争加剧，上游成本压力拖累汽车和手机毛利
率；线下门店扩张进度不及预期；超充网络建设不及预期，自动驾
驶落地速度较慢；智能手机、IoT、互联网等业务运营波动。 

 

 

图表 1：小米汽车用户画像：车型占比 
 

 图表 2：小米汽车用户画像：颜色占比 
 

 

 

 
资料来源：小米 2024 年投资者日、浦银国际  资料来源：小米 2024 年投资者日、浦银国际 

图表 3：小米汽车用户画像：苹果手机用户占比  
 

 图表 4：小米汽车用户画像：女性用户占比  
 

 

 

 
资料来源：小米 2024 年投资者日、浦银国际  资料来源：小米 2024 年投资者日、浦银国际 

SU7标准版
28.57% 

SU7 Pro
28.27% 

SU7 Max
43.16% 

SU7标准版 SU7 Pro SU7 Max

46% 

54% 

苹果手机用户 其他手机用户

女性购买者
28% 

预计女性用户
40%-50%

女性 男性

雅灰
33.8% 

霞光紫
23.1% 

海湾蓝
14.5% 

橄榄绿
12.7% 

其他
15.9% 

雅灰 霞光紫 海湾蓝 橄榄绿 其他



 

2024-04-25                                                   3 

科技行业 | 行业追踪 

近期相关报告 

大众、小鹏再携手，联合研发电子电气架构，双方合作加深提速 

（2024-04-19） 

 

小米汽车 SU7 发布会及小米汽车超级工厂调研（2024-03-30） 

 

小米集团（1810.HK）：核心业务利润维持高位稳定，智能电动车业

务有望释放估值（2024-03-21） 

 

英伟达 GTC 2024 主题演讲：见证 AI 的变革时刻（2024-03-19） 

 

新能源汽车行业观察：价格竞争依然激烈，电池降本让利用户

（2024-03-18） 

 

科技行业更新：基本面大体稳定，市场情绪仍待进一步修复（2024-

03-08） 

 

理想汽车 2024 春季发布会：高压纯电正式发车，开启新产品周期

（2024-03-04） 

 

MWC 2024 回顾：5G-A 加速到来，AI 持续赋能万物互联（2024-03-

04） 

 

新能源汽车行业 2024 年展望：增量竞争态势延续，行业维持高速

成长（2023-12-15） 

 

新能源汽车行业投资手册系列报告（九）：中国新能源车的百花齐

放（2023-12-07） 

 

2023 年广州车展调研速览：中国新能源车的自主化、高端化与智

能化（2023-11-27） 

 

Stellantis 入股零跑打通零跑海外销售网络，实现共赢（2023-10-30） 

 

小鹏汽车 1024 科技日：城市智驾，落地在即（2023-10-25） 

 

大众入股小鹏奠定双方长期战略合作基础，打开双赢局面（2023-07-27） 

 

新能源车行业投资手册系列报告（八）：囚徒困境的谜与思（2023-

06-15） 
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评级定义 

证券评级定义: 

“买入”：未来 12 个月，预期个股表现超过同期其所属的行业指数 

“持有”：未来 12 个月，预期个股表现与同期所属的行业指数持平 

“卖出”：未来 12 个月，预期个股表现逊于同期其所属的行业指数 

 

行业评级定义（相对于 MSCI 中国指数）： 

“超配”：未来 12 个月优于 MSCI 中国 10%或以上 

“标配”：未来 12 个月优于/劣于 MSCI 中国少于 10% 

“低配”：未来 12 个月劣于 MSCI 中国超过 10% 
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